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Аннотация: Статья посвящена анализу показателей денежной массы в Республике Беларусь за 2013-
2016 гг. В данной статье представлен анализ динамики всех агрегатов денежной массы, а также рас-
считан и проанализирован коэффициент долларизации экономики Республики Беларусь. 
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ANALYSIS OF INDICATORS OF THE MONETARY MARKET OF THE REPUBLIC OF BELARUS FOR 
2013-2016. 
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Abstract: The article is devoted to the analysis of money supply indicators in the Republic of Belarus for 2013-
2016. This article presents an analysis of the dynamics of all aggregates of the money supply, as well as cal-
culated and analyzed the dollarization coefficient of the economy of the Republic of Belarus. 
Key words: money supply, cash in circulation, ruble money supply, active ruble money supply, money supply 
in the national definition, broad money supply, dollarization coefficient. 
 
Основной задачей экономической политики Республики Беларусь является формирование эф-
фективного подхода к планированию и учету денежного оборота, что обеспечит эффективное исполь-
зование методов регулирования и контроля и регулирования совокупной денежной массы. Денежная  
масса  –  совокупность  денежных  средств  в  белорусских  рублях  и иностранной валюте, предназна-
ченных для оплаты товаров, работ и услуг, а также для целей накопления юридическими и физически-
ми лицами  –  резидентами Республики Беларусь [1, с. 284].  
Для стабильного функционирования экономики необходимо, чтобы количество денег в обраще-
нии соответствовало потребности хозяйственного отбора. 
Для анализа количественных изменений в денежном обращении за определенный период при-
меняются такие показатели, как денежные агрегаты, которые представляют собой ряд групп ликвидных 
активов, являющихся измерителями денежной массы.  
В Республике Беларусь рассчитываются следующие денежные агрегаты: М0 (наличные деньги в 
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обороте), M1, М2 (денежная масса в национальном определении), М2* (рублевая денежная масса), М3 
(широкая денежная масса). 
Проанализируем динамику показателей денежной массы Республики Беларусь за период 
01.01.2013 - 01.01.2017 гг. Наличные деньги в обороте (агрегат М0) на протяжении анализируемого пе-
риода имели тенденцию к возрастанию. Данный показатель формировался в условиях экономической 
стагнации, высокой инфляции, отложенных структурных реформ, валютного шока и «заморозки» ре-
альных доходов. Результатом этому стало увеличение количества наличных денег в обороте с 1130,7 
млн. руб. в 2013 году до 1790,6 млн. руб. в 2017 году. Наибольший прирост наблюдался в 2016 году 
(увеличение на 25%), а всего на 2,2% наличные деньги в обороте увеличились за 2015 год. 
Следующий агрегат – М1, который включает в себя наличные деньги в обороте (М0) и перевод-
ные депозиты в белорусских рублях, размещенные в Национальном банке и банках Республики Бела-
русь юридическими и физическими лицами. Наблюдается ежегодное увеличение с 3443,8 млн. руб. до 
5324,6 млн. руб. Рост денежного агрегата М1 обусловлен ростом наличных денег в обороте и перевод-
ных депозитов как юридических, так и физических лиц. Также наибольший прирост на 24% был в 2016 
году. 
Денежная масса в национальном определении (агрегат М2) рассчитывается как сумма М1 и дру-
гие депозиты  в белорусских рублях, размещенные в Национальном банке и банках Республики Бела-
русь юридическими и физическими лицами. К другим депозитам относят срочные депозиты. Ежегодно 
происходило увеличение денежной массы в национальном определении, исключение составил 2015 
год, тогда произошло сокращение на 101,57 млн. руб. (1,1%). В за остальное время прирост был в 
среднем на 18%. 
Агрегат М2* (рублевая денежная масса) включает в себя денежную массу в национальном опре-
делении и средства юридических и физических лиц в ценных бумагах (кроме акций) в белорусских руб-
лях, выпущенных банками Республики Беларусь. За исключением 2015 года, когда было уменьшение 
на 34,8 млн. руб. или на 0,4%, наблюдалось ежегодное увеличение данного показателя в среднем на 
15% в год. На 01.01.2017 рублевая денежная масса составила 10807,7 млн. руб. Это связано с тем, что 
увеличивается потребность экономики в деньгах в связи с ростом национального продукта и повыше-
нием уровня цен на товары и услуги, в результате которых требуется дополнительная эмиссия денег. 
Также количество денежной массы в обращении зависит от факторов, влияющих на скорость оборота 
денег и от факторов, влияющих на развитие системы безналичных расчетов и кредита [2, c. 68]. 
Самым неликвидным агрегатом является широкая денежная масса (М3). Он состоит из рублевой 
денежной массы и переводных и других депозитов в иностранной валюте, средств юридических и фи-
зических лиц в ценных бумагах (кроме акций)  в  иностранной  валюте,  выпущенных  банками  и  депо-
зитов  в  драгоценных металлах и драгоценных камнях. Каждый год происходило увеличение данного 
показателя. С 01.01.2013 до 01.01.2017 он увеличился на 17805,6 млн. руб. Наибольшее увеличение 
было в 2015 году (36,5%). Это изменение произошло за счет роста всех факторов ее составляющих. 
Наибольший удельный вес имел рост переводных депозитов физических лиц, что составило 21,9%, и 
ценных бумаг, выпущенных банками (вне банковского оборота) в иностранной валюте – 67,9%. Это 
связано с тем, что во втором полугодии начал возобновляться приток срочных рублевых, а затем и де-
позитов в иностранной валюте. 
Отдельное внимание следует уделить уровню долларизации экономики (доля валютной состав-
ляющей в широкой денежной массе).  
Уровень долларизации экономики Республики Беларусь достаточно высокий. На 01.01.2017 года 
он составил 69,5%, на 01.01.2016 - 72,32%, а на 01.01.2015 – 62,06%. На протяжении 2013-2015 гг. де-
позиты в иностранной валюте увеличивались (на 58,9% за 2016 год, что на 30% больше, чем за 2014 
год) [3, c. 59]. Однако за 2016 год депозиты в иностранной валюте сократились на 4,7%, что связано с 
проводимой денежно-кредитной политикой Национального банка Республики Беларусь. Депозиты в 
иностранной валюте стали менее выгодными, так как ставки по депозитам почти не превышают уро-
вень инфляции доллара, поэтому в случае размещения средств менее, чем на 2 года приходится пла-
тить подоходный налог, что еще больше снижает эффективную ставку. 
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Тем не менее, уровень долларизации остается на высоком уровне. Ее снижению может способ-
ствовать рост доверия к национальной валюте на фоне уменьшения инфляции до рекордно низких 
уровней и относительной стабильности на валютном рынке, проведение либерализацию валютной си-
стемы, что подразумевает собой поэтапную отмена обязательной продажи, а потом и отмена целевой 
покупки иностранной валюты, а так же обеспечение более высокой доходности по депозитам в нацио-
нальной валюте по сравнению с депозитами в иностранной валюте. 
Таким образом, можно сделать вывод, что за период 2013-2016 гг. такие показатели как объём 
наличных денег в обращении, активная рублевая денежная масса, широкая денежная масса имели 
тенденцию к увеличению.  Данные процессы связаны с реализуемым Национальным банком комплек-
сом мероприятий, высоким уровнем процентных ставок по депозитам в национальной валюте, ростом 
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